

















































































































いる ( 染谷（1971）pp66 を参照のこと )。つまり














































































































1972 年度 2016 年度 与信超過月数
売上債権 仕入債務 売上債権 仕入債務 1972年度 2016年度
製　造　業 2.63 2.55 2.32 1.60 0.08	 0.72	
資本金１億円以上 3.00 2.56 2.34 1.66 0.44	 0.68	
　同　１億円未満 2.10 2.52 2.26 1.40 － 0.42	 0.86	
建　設　業 2.01 2.43 2.20 1.72 － 0.42	 0.48	
卸　売　業 2.62 2.89 1.98 1.75 － 0.27	 0.23	
小　売　業 1.18 1.81 1.03 1.24 － 0.63	 － 0.21	
サービス業 1.61 1.71 1.29 0.74 － 0.10	 0.55	



























































売 上 債 権 増 加 売上増加による 仕 入 債 務 増 加 売上増加による
取引条件悪化による 取引条件悪化による
在 庫 増 加 売上増加による
意図的在庫増
意図せざる在庫
現 預 金 増 加
売上債権・在庫・現預金



























































 企業間信用を財務省「法人企業統計季報」（年度換算データ。データ出所は Nikkei NEEDS 
Financial QUEST）で 1960年度から 2016年度までを製造業の財務比率（一ヶ月当りの売
上高で除した月商対比）の推移でみると（図表 7）、売上債権回転期間（売上債権/月商）は
横ばいの 2.5 ヶ月程度であるが、仕入債務回転期間（仕入債務/月商）は低下しており 1.5
ヶ月程度の状況にあり、この結果企業間信用の与信超過は約 1 ヶ月程度に拡大している。
また短期借入金は傾向として低下しており月商の 1 ヶ月を割り込むレベルにある。これを






 ちなみに米国の企業統計（米国商務省のUS Quarterly Financial Report,2017 Quarter 2）
で同様の数値をみると売上債権回転期間は 1.36ヶ月、仕入債務回転期間は 1.09ヶ月となっ

















































































































































































































































































































































































































































































































　yit ＝αi	＋β Xit ＋γ Zit ＋…＋ uit	































(1) (2) (3) (4) (5)
仕入債務 / 月商 -0.063 -0.121 -0.275*** -0.089 -0.287***
(-0.751) (-1.474) (-3.582) (-1.073) (-3.800)
棚卸資産 / 月商 0.592*** 0.546*** 0.394*** 0.576*** 0.380***
(8.156) (7.647) (5.890) (7.991) (5.774)
売上債権 / 月商 -0.171***
(-2.786)
現預金 / 月商 0.211*** 0.203***
(4.010) (4.345)




調整済みＲ２ 0.391 0.417 0.512 0.399 0.527
NOB 583 583 583 583 583



















































図表　の (5) (5a) 高自己資本 (5b) 低自己資本 (5c)1964-1986年 (5d)1987-2016年
仕入債務 / 月商 -0.287*** -0.382*** -0.077 -0.216** -0.145
(-3.800) (-3.315) (-0.853) (-2.539) (-1.517)
棚卸資産 / 月商 0.380*** -0.037 0.617*** 0.862*** -0.004
(5.774) (-0.302) (9.231) (11.823) (-0.057)
売上債権 / 月商
現預金 / 月商 0.203*** 0.035 0.514*** 0.475*** -0.021
(4.345) (0.551) (8.027) (6.255) (-0.391)
自己資本 / 総資産 -5.458*** -6.158*** -5.493*** -4.661*** -4.189***
(-12.443) (-9.036) (-9.833) (-9.229) (-5.869)
借入金利
調整済みＲ２ 0.527 0.395 0.695 0.856 0.435
NOB 583 265 318 253 330
　（注）***、**、* はそれぞれ 1%、5%、10% の水準で有意であることを示す
　（　）内の値は t 値














































(6) (7) (8) (9) (10)
自己資本 / 総資産 -1.53*** -1.527*** -0.896*** -1.248***
(-5.871) (-5.857) (-3.711) (-4.588)
ROA（総資産営業利益率） 1.806*** 1.838*** 2.609*** 2.297*** 2.058***
(3.828) (3.903) (5.615) (4.989) (4.416)
インタレストカバレッジレシオ 0.002** 0.002** -0.0003
(2.299) (2.216) (-0.321)
現預金 / 月商 0.028 0.027 0.177*** 0.196***
(1.115) (1.015) (5.005) (5.475)
棚卸資産 / 月商 -0.061***
(-2.752)
短期借入金 / 月商
調整済みＲ２ 0.514 0.514 0.486 0.531 0.536
NOB 583 583 583 583 583
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